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Resumen

¢ Los resultados financieros de la Universidad Auténoma de Nuevo Ledn se han fortalecido
gradualmente en los Gltimos afios y esperamos que mantenga politicas financieras disciplinadas,
al tiempo que su posicion de mercado y perfil de demanda se mantengan fuertes en los proximos
dos anos.

s Subimos la calificacion crediticia de emisor de largo plazo en escala nacional a 'mxAA-' de
'mxA+' de la universidad.

e La calificacion refleja nuestra evaluacion del perfil crediticio individual de la universidad, en
combinacién con su importante rol y fuerte vinculo con el Estado de Nuevo Ledn.

» La perspectiva estable refleja nuestra expectativa de que la universidad mantenga margenes
operativos positivos, un nivel de deuda a la baja y un perfil empresarial estable.

Accion de Calificacién

Ciudad de México, 13 de marzo de 2019 — S&P Global Ratings subié su calificacién crediticia de emisor
de largo plazo en escala nacional —CaVal—a 'mxAA-' de 'mxA+' de la Universidad Auténoma de Nuevo
Ledn (UANL). La perspectiva es estable.

Perspectiva

La perspectiva estable refleja nuestra expectativa de que la UANL mantenga politicas financieras
disciplinadas en los préximos 12 a 18 meses, lo que le permitiria presentar margenes operativos
positivos y un nivel de deuda decreciente. Al mismo tiempo, esperamos que la universidad mantenga
solidez en su posicion de mercado y perfil de demanda de estudiantes. La perspectiva también refleja
nuestra expectativa de que la relacion de la universidad y el Estado de Nuevo Leon (mxA-/Positival--) se
mantendra estable.




Escenatio negalivo

En los préximos 12 a 18 meses, podriamos revisar la perspectiva a negativa si se debilita el margen
operativo como resultado de mayores presiones de gasto operativo, por una significativa reduccion en
las transferencias gubernamentales, y/o si los recursos disponibles se erosionan considerablemente. Por
otra parte, la intervencién negativa del gobiemo del Estado, o una significativa reduccion de la resiliencia
de la UANL en nuestro escenario de estrés para entidades relacionadas con el gobierno (ERG) podria
derivar en una accion de calificacién negativa.

Escenario positivo

Podriamos tomar una accion de calificacién positiva en los préximos 12 a 18 meses si la universidad
contintia fortaleciendo su posicion de liquidez y los recursos disponibles para gastos operativos anuales
se fortalecen. Asimismo, la institucionalizacién de las practicas de disciplina financiera que ha
implementado el actual equipo financiero y una mayor visibilidad de los mecanismos para garantizar la
eficiencia operativa ante entornos adversos, conduciria a una mejora en nuestra evaluacion de la
administracion y gobierno corporativo de la universidad, lo que nos podria llevar a subir nuevamente la
calificacion de la UANL en el mediano plazo.

Fundamento

El alza de la calificacion refleja el historial de sélidos resultados financieros y nuestra opinion de que la
UANL mantendra eficientes politicas de disciplina financiera, mientras mantiene una posicion de liquidez
estable y una tendencia decreciente en su nivel de endeudamiento en los proximos dos afios. La
calificacion de la UANL refleja su perfil crediticio individual (SACP, por sus siglas en inglés para stand-
alone credit profile) y nuestra opinion de gue su resiliencia e independencia financiera permiten que la
calificacion sea mas alta que la del Estado de Nuevo Leén en virtud de nuestros criterios para calificar a
las ERG. El SACP de la UANL refleja nuestra evaluacion combinada del perfil empresarial adecuado,
con una matricula y un perfil de demanda de estudiantes muy fuertes; ademas de un perfil financiero
adecuado, con un margen operativo neto que se ha fortalecido en los ultimos dos afios, y ha crecido a
5.32% en 2018 desde 3.17% en 2016.

Perfil empresarial

Evaluamos el perfil empresarial de la UANL como adecuado, caracterizado por su notable posicion de
mercado, asi como su solida demanda de estudiantes y matricula. Los alumnos de tiempo completo
equivalente (FTE, por sus siglas en inglés) aumentaron en 5% en 2018, ligeramente por encima del 4%
presentado el afo pasado y principalmente como respuesta al crecimiento de la matricula de alumnos de
licenciatura. La UANL ha mantenido elevadas tasas de retencidn, en torno a 90% en los ultimos tres
afios. Ademas, el indice de seleccion del primer afio (oferta de solicitudes) se ha mantenido ligeramente
por debajo de 60% en los Ultimos tres afos, con lo que alcanzo 57.9% en 2018. Estos factores ilustran la
capacidad de la UANL para atraer y retener estudiantes al paso del tiempo, lo que evidencia la mision de
la universidad. De acuerdo con nuestra evaluacion de riesgo pais para México (riesgo moderadamente
alto), topamos nuestra clasificacion de perfil empresarial al mismo nivel. En esta evaluacian,
consideramos el sistema financiero, el econémico, la cultura de pago, el ejercicio de la ley y los riesgos
institucional y de gobierno al nivel nacional.

Evaluamos el riesgo de la industria para el sector de educacién superior como riesgo bajo en general. El
sector de educacidn superior muestra contraciclicidad --a medida que la economia baja, mas personas
acuden a este sector, en vez de a la fuerza laboral. De tal manera, con frecuencia, los ingresos de este
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sector aumentan durante periodos de recesion. Mas aun, el respaldo del gobierno patrocinador provee
estabilidad del sector directamente a las universidades publicas, lo que es significativo en el caso de las
universidades mexicanas.

Perfil financiero

El perfil financiero adecuado de la UANL esta respaldado principalmente por su historial de un
desempenio financiero sélido y un nivel de endeudamiento moderado, el cual ha mostrado una tendencia
decreciente durante los ltimos tres afios. Las actuales politicas de disciplina financiera le han permitido
fortalecer sus resultados financieros, principalmente como resultado del continuo enfoque en la
contencién del gasto operativo. En 2018, el margen operativo neto de la universidad se ubico en 5.32%,
un nivel mas alto en comparacién con los resultados de los Ultimos dos afos (4.17% y 3.17%,
respectivamente). Al igual que sus pares mexicanos, la UANL recibe un apoyo significativo del gobierno,
en promedio 71.7% de sus ingresos durante los ultimos tres afios (de los cuales, 24% y 76% provienen
de las transferencias estatales y federales, respectivamente), lo cual, si bien le da estabilidad financiera,
también refleja una concentracién y dependencia de este tipo de ingresos, asi como incertidumbre si
este apoyo cambiara. Con base en el presupuesto 2019, se considera que las trasferencias federales y
estatales registren un incremento anual de 4% y 3%, respectivamente, en términos nominales, lo cual
indica la relevancia que tiene las medidas de contencion del gasto para que la universidad pueda
mantenar margenes operativos positivos. Esperamos que el perfil financiero de la UANL se mantenga
adecuado en los siguientes 12 a 18 meses considerando su capacidad demostrada para afrontar
presiones operativas, las cuales se generan por un esquema de colegiaturas que no se ha incrementado
desde 2013, asi como por los incrementos en los gastos por salarios y prestaciones. Los recursos
disponibles de la universidad a gastos operativos anuales aumentaron a 11.2% en 2018 desde 9% en
2017, como resultado de la disciplina en sus politicas financieras.

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo de la deuda de la UANL era de $1,959.2 millones de pesos
mexicanos (MXN), que corresponden a créditos bancarios de mediano y largo plazo garantizados por un
fideicomiso que cuenta con la garantia de los ingresos por matriculacion de la universidad. En noviembre
de 2018, la universidad concluyé un programa de refinanciamiento de deuda y mejoro el perfil de servicio
de deuda al reducir la sobretasa aplicada al pago de intereses. Desde 2016, la universidad ha reducido
el uso de deuda de corto plazo y no planea contratar deuda adicional en los siguientes dos afios. Los
recursos disponibles cubrian 0.55x (veces) el saldo de la deuda (efectivo libre a deuda), lo cual se
compara favorablemente con el nivel de 0.36x en 2017, y el servicio de deuda anual maximo se ubict en
5.2% en 2018, el cual incluy6 un pago anticipado de pago a capital por MXN49.8 millones. Esperamos
que en 2019 y 2020 los recursos disponibles a deuda se mantengan entre 0.2x y 0.5x y que el servicio
de deuda anual maximo como porcentaje de los gastos totales disminuya en torno a 4%.

Al cierre de 2018, el efectivo libre a operaciones de la universidad aumentoé a 11.2% desde 9% registrado
el afio anterior. Consideramos que el fortalecimiento de los recursos disponibles (liquidez) es un desafio
importante para la UANL. Su perfil de liguidez se compara negativamente con la mayoria de sus pares
internacionales, ya que gran parte de estas instituciones se benefician de donaciones considerables, lo
que incrementa sus recursos financieros disponibles.
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El sistema de pensiones de la UANL es sostenible a largo plazo. El fondo aporta 50% de la carga por
pensiones anual y el resto lo paga la universidad. Al cierre de 2018, el fondo tenia MXN8,296.8 millones
y de acuerdo con el estudio actuarial mas recientes, el sistema de pensiones tiene una suficiencia
perenne, lo cual se compara favorablemente con sus pares nacionales.

En nuestra opinion, la administracion y gobierno corporativo de la UANL estan en linea con la de sus
pares nacionales y es mas debil que sus pares internacionales que cuentan, por ejemplo, con sistemas
de planeacion financiera de largo plazo. En adelante, la administracion de la UANL continta con el
desafio de institucionalizar sus buenas practicas en los siguientes afios, ademas de mantener su
efectividad operativa ante escenarios adversos.

Metodologia para calificar entidades relacionadas con el gobierno: Probabilidad moderadamente elevada
de apoyo extraordinario del gobierno del Estado.

De acuerdo con nuestros criterios para calificar ERG, evaluamos la probabilidad de apoyo extraordinario
del gobierno del Estado de Nuevo Leon para la UANL como moderadamente elevada, lo que refleja su
fuerte vinculo v ral importante de esta respecto al Estado. Estas evaluaciones estan en linea con las de
sus pares nacionales e internacionales, ya que vemos una relacién similar en universidades en el Reino
Unido, Canada o Australia con sus respectivos gobiernos.

El rol importante de la UANL se basa en su participacion para cumplir con abjetivos sociales y
aconémicos clave del Estado de Nuevo Lean. Evaluamos el vinculo entre la ERG y el gobierno del
Estado como fuerte, lo que demuestra el historial de constante apoyo. Asimismo, consideramos que el
estado cuenta con un mecanismo adecuado para responder de manera oportuna a las dificultades
financieras de la UANL.

Calificamos a la UANL tres niveles (notches) sobre la calificacion de Nuevo Leén, el maximo diferencial
permitido por nuestra metodologia para calificar ERG que consideramos depende del respaldo constante
del gobierno, dada nuestra opinion de la resiliencia financiera de la universidad bajo un escenario de
estrés, asi como su independencia de gobierno. Aun cuando la UANL es una universidad auténoma sin
fines de lucro que legalmente pertenece en su totalidad al Estado de Nuevo Ledn, consideramos que el
estatus como autdnoma le brinda un nivel adecuado de independencia en sus operaciones diarias, y el
riesgo de una intervencion negativa del Estado esta mitigado dado el rol clave de la universidad en el
Estado. Ademas, el Estado no participa en la designacion de los miembros del Consejo Universitario.
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Estadisticas principales

Universidad Autonoma de Nuevo Le6n

Perfil em présérial

“Tiempo completo equivalente

Porcentaje de cambio FTE anual
(%) —

Tasa de aceptacion de
estudiantes de primer afio (%)
Tasa de matriculacion de
estudiantes de primer afio (%)

Tasa de retencion tras primer afio

(%)
Facultad con doctorado (%)

Solicitudes de ingreso primer afio

Cambio porcentaje anual de
solicitudes de ingreso primer afio
(%) o

Tasa de graduacion (+1) (%)
Estudiantes como % de la
matriculacion total (%)

Graduados como % del FTE total

(%)
Descuento por beca (%)

.- Ano fiscal que concluye el 31 de diciemb
e

2018

47

57.9

947
91.0

68.0
32,385
23

6.8
956

4.2

34.5

Estudiantes del interior del Estado  86.2

B

Perfil financiero

“Margen operativo neto ajustado

) N— . .
Dependencia estudiantil (%)

Ingreso por asignaciones del
Estado (%) -
Ingresos por contratos de
investigacion o servicios (%)
Dependencia de otros ingresos
_operativos —
Carga SDAM corriente (%)
Efectivo e inversiones (miles de
MIXN)
Efectivo e inversiones a deuda
(%) _ :
Efectivo e inversiones a deuda
pro-forma (%) -~
Efectivo libre (miles de MXN)
Efectivo libre a operaciones (%)
Efectivo libre a deuda (%)

Efectivo libre a deuda pré-forma

(%)
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o

12.9
70.9

15.0
s

5.21
1,229,750

62.8

62.8

1,087,104

11.2
555
55.5

116,303

2017

38

a0.3
68.0
31,664
50

6.2
95.5

45

35.1
86.0

417

72.6

13.4

1.2

- 4.20

1,373,004
61.0

N.D.
828,745
9.0

N.D.

it T e —

106,995
5.2

 58.6

90.9
91.1

67.0
.

- -38.0

6.8
"95.1

0.5

403
1,533,125

60.6

N.D.

925499

99

366

N.D.

e
2015 2014
“101.702 96,030
5.9 3.6
s T
89.9 90.0
895 0925
66.0 65.0
48,621 30,018
62.0 1.5
6.9 73
e s
53 5.7
41.6 54.8
'86.4 84.8
2.15 351
Y T
71.6 70.2
16.7 19.9
T —
T T —
1,196,371 1,056,628
45.1 412
N.D. N.D.
722212 766,945
7.3 8.5
27.2 299
N.D. N.D.



Gasto operativo total ajustado 9727160 9,253,544 9,362,065 9,863,819 9,069,733

Deuda total (miles de MXN) 1059203 2250,062 2531251 2655404 2,564,669
Deuda pro-forma total (miles de 1,959,203  N.D. N.D. N.D. N.D.
MXN) ; I B o S
Servicio de la deuda corriente 506,706 388,328 376,861 277,181 254,212
(miles de MXN) - o
Estatus de pensiones fondeadas 100 N.D. N.D. N.D. N.D.
Gastos por pensiones (miles de 922,482 852,924 791,713 723,514 659,822
MXN) _
Porcentaje retirado 10 anos (%) 100.0 N.D. N.D. N.D. N.D.
Pasivos contingentes (miles de 1,059,203 2250062 2,531,251 2655404 2,564,669
MAN) ) o S

N.D. -- No disponible
MNR—Mediana no reportada.
SDAM--Servicio de deuda anual maximo.

Gasto operativo total ajustado = gasto no restringido mas gasto ayuda financiera. Carga SDAM corriente
= 100* (gasto en servicio de deuda anual maximo/gasto operativo ajustado)

Criterios y Articulos Relacionados
Criterios

s Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de 2018.

¢ Uso del listado de Revisién Especial (CreditWatch) v Perspectivas, 14 de septiembre de 2009,

¢ Calificacion de Entidades Relacionadas con el Gobierno (ERGs): Metodologia y supuestos, 25
de marzo de 2015.

« Metodologia: Universidades v colegios publicos v privados sin fines de lucro, 6 de enero de 2016.

Articulos Relacionados

« Descripcion general del Proceso de Calificacion Crediticia.

« MEXICO - Definiciones de calificacion en Escala CaVal (Nacional).

s« Documento de Orientacion: Especificaciones de correlacion para escala nacional y regional de
S&P Global Ratings, 25 de junio de 2018.

e Educacion Superior: Modelo de puntuacion crediticia para universidades publicas y privadas sin
fines de lucro, 6 de enero de 2016.

« Indicadores de riesgo soberano, 13 de diciembre de 2018.

e« En varios paises, el financiamiento gubernamental para la educacion superior se mantiene
estancado. Esto tiene un impacto muy distinto dependiendo del pais, 30 de julio de 2018.

¢ Condiciones Crediticias América Latina: Desafios domésticos y externos persisten, 29 de
noviembre de 2018.

e S&P Global Ratings revisa perspectiva de la Universidad Autdnoma de Nuevo Ledn a posiliva;
confirma calificacién de 'mxA+', 22 de marzo de 2018.
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Algunos términos utifizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar
nuestra opinion sobre factores de calificacion importantes, tienen significados especificos que se les
atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los mismos. Consulte los criterios
de calificacion en www. standardandpoors.com para obtener mas informacion. Toda la informacion sobre
calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www capitaliq.com. Todas las
calificaciones afectadas por esta accion de calificacion se pueden encontrar en el sitio web ptiblico de
S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de blsqueda de Calificaciones
ubicado en la columna de la izquierda.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL
1) Informacion financiera al 31 de diciembre de 2018,

2) La calificacién se basa en informacion proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus
agentes y asesores. Tal informacién puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: cuentas publicas anuales, estados financieros
trimestrales o avances presupuestales més actualizados, coma asi también toda informacion relacionada
a documentos de cuenta publica que generen, informacion recabada durante las reuniones con los
emisores y distintos participantes del mercado, e informacion proveniente de otras fuentes externas, por
ejemplo, Secretaria de Hacienda y Crédito Ptblico (SHCP), CNBYV, Bolsa Mexicana de Valores, Banco
de México, FMI, Banco Mundial, BID, OCDE e INEGI.

La calificacion se basa en informacién proporcionada con anterioridad a la fecha de este comunicado de

prensa, consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacién adicional, podria resultar
en una modificacion de la calificacién citada.
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